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National-Bank

ERFREULICHES ERGEBNIS TROTZ VIELER BELASTUNGEN

Die Essener National-Bank gab auch in diesem
Jahr bereits am 04.01., und damit gewohnt sehr
friih, einen Uberblick des vergangenen Ge-
schéftsjahres. 2018 wird als ,,herausforderndes,
aber ansprechendes Jahr in schwierigem Um-
feld“ bezeichnet.

A:ch wenn nach dem erfolgreichen Ge-
chéftsjahr 2017 (s. NJ 2/18) die ,,Erwar-
tungen an die Ertrdge nicht erfullt“ wurden,
zeige die ,,Gesamtentwicklung ein iiberzeu-
gendes Bild, das durch ein erfreuliches Kredit-
und Einlagengeschift, ein erfolgreiches Kos-
tenmanagement sowie eine unauffillige Risi-
kovorsorge® gekennzeichnet sei, fiihrte Vor-
standschef Thomas A. Lange aus. Der ,,nach-
haltige Gewinn“ wird voraussichtlich eine un-
verdnderte Dividende von € 0.80 je Aktie und
eine Dotierung der Riicklagen mit € 3.2 (5.2)
Mio. ermdglichen.

Uberzeugende Kennziffern

Bei einer Bilanzsumme von € 4.63 (4.52) Mrd.
ist der Jahresiiberschuss moderat auf € 13.8
(15.9) Mio. gesunken. Damit distanziere sich
die National-Bank erneut vom ganz iiberwie-
genden Teil der deutschen Kreditwirtschaft,
wird betont. Nach Thesaurierung wurde eine
Kernkapitalquote von 11.3 (12.2) % und eine
Eigenmittelquote von 12.3 (13.5) % erreicht.
Der Riickgang wird im Wesentlichen mit dem
Anstieg der risikogewichteten Aktiva analog
zum Wachstum des Kreditbuches bei unverén-
dert guter Eigenkapitalausstattung begriindet.
Die auf 7.9 (10.2) % gesunkene Eigenkapital-
rentabilitdt wird angesichts des Leitzinses von
0 % und des seit viereinhalb Jahren negativen
Einlagenzinses fiir Banken als ,,durchaus an-
sprechend” bezeichnet.

»vagabundierende Einlagen“ abgewehrt

Das Kreditvolumen iibertraf saldiert mit € 3.38
(3.25) Mrd. das Vorjahr um 3.8 %, wobei ex-
trem hohe plan- und auBerplanmafige Tilgun-
gen von € 450 Mio. zu kompensieren waren, so
dass sich das Bruttowachstum aller Kredite auf
17.6 % belief. Die Refinanzierung erfolgte
durch seit Jahren stabile Einlagen von € 3.76
(3.62) Mrd., die somit um 3.7 (6.2) % gewach-
sen sind. Der geringere Anstieg ist laut Lange
»~Ausdruck einer gezielt stérkeren Abwehr vaga-
bundierender Einlagen®, zumal die Liquiditats-
lage seit Jahrzehnten ununterbrochen stark ist.

»Vollig iiberzogener Verbraucherschuiz“

Auf Grund der geldpolitischen Rahmenbedin-
gungen verwundert der erneute Riickgang des
Zinsiiberschusses um 3.6 % auf € 83.2 (86.4)
Mio. nicht, wobei die National-Bank, so Lan-

ge, weiterhin nicht bereit sei, den marktbeding-
ten Riickgang durch erhohte Risiken und An-
passungen der Margenziele zu kompensieren.
Auch der Provisionsiiberschuss ist nach Jahren
kréftigen Wachstums erstmals auf € 43.6 (45.7)
Mio. gesunken. Ein wesentlicher Grund waren
die Regulierungen beim Abschluss von Wert-
papiergeschiften, vor allem die telefonische
Aufzeichnungspflicht, die als unangemessen
angesehen wird, sowie die schwachen Bérsen,
die im Laufe des Jahres Anleger von Wertpa-
piergeschiften abhielten. Die Kunden wiirden
den angestrebten Verbraucherschutz als vollig
iiberzogen ansehen.

Personal- und Sachkosten im Griff

Anders als die mit € 2.6 (4.1) Mio. als unauffal-
lig bezeichnete Risikovorsorge, nahm der Per-
sonalaufwand auf € 52.2 (51.7) Mio. leicht zu.
Dagegen blieben die Sachkosten mit € 37.6
Mio. stabil, obwohl vielfiltige aufsichtsrechtli-
che Neuerungen umzusetzen waren und zwei
bankbetriebliche Grofprojekte zur Optimie-
rung operationeller Risiken € 5 Mio. an Investi-
tionen erforderten. Dabei handelte es sich um
die Auslagerung von Rechenzentren sowie eine
Neuvordnung der Wertpapierabwicklung unter
Nutzung einer eigenentwickelten Software.

Zuversicht fiir ein ordentliches Ergebnis

im laufenden Geschéfisjahr

Zwar wiirden vielfiltige Herausforderungen
bestehen bleiben, doch der Vorstandsvorsitzen-
de ist davon tiberzeugt, ,,dass kein globaler Ab-
schwung zu erwarten und sowohl das nationale
als auch das internationale Wachstum der Wirt-
schaft fundamental intakt” ist. Dennoch ver-
bleiben zahlreiche geostrategische und politi-
sche Risiken. Die grofite Herausforderung sei
aber unveréndert die expansive Geldpolitik der
europdischen Zentralbank und die Gefahr, den
richtigen Zeitpunkt fir den Einstieg in den
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Ausstieg verpasst zu haben. Dennoch ist Lan-
ge zuversichtlich, erneut ,,auch in e¢inem
schwierigen Umfeld ein ordentliches Ergeb-
nis“ vorlegen zu konnen.

Deutlich besser als der Banken-Index
Ahnlich wie der CDAX-BKS erreichten auch
die Kurse der National-Bank, sowohl bei der
National-Bank selbst fiir deren Kunden als
auch bei Valora fiir alle anderen Anleger, kurz
vor der Finanzkrise ihre Hochststinde. Aller-
dings ging es anschlieend nur relativ modera-
ter abwérts. Wahrend der Index inzwischen
von 603.15 auf 65.10 Punkte gefallen ist, blie-
ben die Kurse bei der National-Bank stabil und
zogen bei Valora sogar wieder an. Ein wesent-
liches Argument fiir die zumeist lange Halte-
dauer der National-Bank ist die ununterbro-
chene Zahlung von attraktiven Dividenden,
die sich fiir den Zeitraum von 2001 bis 2018
auf € 18.73 summieren, d. h. im Durchschnitt
auf € 1.04 pro Jahr. Bezogen auf den mittle-
ren Kurs von € 35 betrégt die durchschnitt-
liche Rendite somit 2.9 %. Zudem gab es im
Jahr 2012 Berichtigungsaktien im Verhdltnis
15:1.

Handel bei Valora. Kurse am 29.01.2019:
€31.50 G (200 St.) / €41.25B (18 St.).

Klaus Hellwig
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Die Kurse der National-Bank fiir deren Kunden und die Kurse der Valora Effekten Handel AG fiir alle ande-

ren Anleger zeigen bei mehr oder weniger groBen Abweichungen eine tiberwiegend einheitliche Tendenz.
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